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El propósito de este artículo es determinar si existe una relación entre los sucesos correspondientes 
al Proceso de Paz en Colombia y los flujos de Inversión Extranjera Directa (IED). Para el estudio 
se van a utilizar datos trimestrales de variables macro que han sido determinantes de la IED en 
estudios anteriores. Mediante pruebas de cambio estructural como el Quandt likelihood ratio (QLR) 
test y el Test de Chow se pretende analizar si existe tal relación. El resultado obtenido de estas 
pruebas indica que para el tercer trimestre del año 2011 (2011q3) ocurrió un cambio estructural, 
fecha que coincide con sucesos importantes en la antesala a los diálogos de paz. 
Palabras Clave: IED, Proceso de Paz, cambio estructural, determinantes 
 
Abstract 
The objective of this article is to determine if there is a relationship between the Peace Talks and 
Foreign Direct Investment (FDI) flows in Colombia. This study uses quarterly data for different 
macro variables that have been shown in the literature to be important determinants of the FDI. 
The methodologies used for the analysis are the Chow test and the Quandt likelihood ratio (QLR) 
test. The results indicate that there is a break in the series in the third quarter of the year 2011. 
During that period some important events occurred that marked the beginning of the Peace Talks. 








Uno de los temas de mayor relevancia hoy en día es el Proceso de Paz. Este proceso busca poner 
fin a una guerra de más de 50 años en territorio colombiano. Un tema de discusión recurrente es si 
logrando la paz, el país va a crecer en todos los sectores que componen la economía colombiana. 
El propósito de este artículo es determinar si el Proceso de Paz ha tenido alguna relación sobre los 
flujos de Inversión Extranjera Directa (IED). Generalmente se define la IED como el flujo neto de 
inversiones por parte de una empresa de un país origen hacia otra en un país receptor con el fin de  
tener un control de gestión duradero1 (OCDE, 2011) (World Bank, n.d) 
 
 Para determinar si existe o no una relación entre el Proceso de Paz y los flujos de IED se 
utilizaron datos de diferentes fuentes y se aplicaron dos metodologías econométricas de análisis. 
Una de las fuentes más importantes de información es Bloomberg. En esta plataforma se descargó 
el histórico de las variables utilizadas en esta investigación. Por otro lado, las metodologías 
econométricas que se aplican en este trabajo son la prueba de Chow y el Quandt likelihood ratio 
(QLR) test. Estas pruebas se utilizan para determinar si existen o no cambios estructurales en una 
serie. 
 
La contribución de este artículo radica en que está enfocado en analizar si ha existido un 
cambio estructural en los flujos de IED a raíz de los Diálogos de Paz. Es decir, se busca identificar 
si los sucesos que actualmente están ocurriendo en La Habana, Cuba están ocasionando que los 
mercados internacionales cambien su percepción respecto a la inversión en la economía 
                                                             
1 Por  lo general,  un  10%  o  más  de  las  acciones  que  confieren  derecho  de  voto. 
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colombiana. Este tema es de mucha relevancia debido a que los flujos de IED tienen una relación 
directa con el crecimiento debido a que la inversión aumenta la disponibilidad de tecnología 
adecuada para el proceso de producción, incrementa la capacitación de los trabajadores locales por 
parte de las empresas extranjeras, genera incentivos para que las empresas locales optimicen sus 
procesos de producción (aumentando la eficiencia), genera empleo, provee financiación externa, 
se da formación de capital, hay una reducción de costos entre otros. (Garavito, A., Iregui, A. M., 
& Ramirez, M. T. 2012). Debido a la importancia que traen consigo los flujos de IED, 
especialmente para las economías emergentes, es llamativo considerar que debido al Proceso de 
Paz exista una relación con estos flujos y por ende estos vayan a aumentar de forma significativa 
como fue el caso de Sudáfrica el cual significó un gran avance en su crecimiento. 
 
 Este artículo consta de seis secciones además de esta introducción. En la segunda se 
presenta una revisión de literatura sobre los determinantes de la IED. La tercera sección describe 
los datos que se utilizan en el estudio. En la cuarta se muestra el Marco Teórico. En la quinta 
sección se detallan las metodologías utilizadas para el análisis. En la sexta sección se presentan los 
resultados del estudio. La séptima sección da las conclusiones finales del artículo. 
 
 
II. REVISIÓN DE LITERATURA 
 
A lo largo del tiempo se han realizado diversos estudios que han tratado de determinar cuáles 
variables se podrían considerar determinantes de la Inversión Extranjera Directa (IED). La 
literatura sobre la IED a nivel mundial se ha enfocado en buscar estos determinantes 
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(macroeconómicos, industria/firmas) a partir de la teoría del crecimiento económico y de la 
organización industrial. 
 
Cheng y Kwan (2000) analizan variables macroeconómicas en su estudio sobre los 
determinantes de la IED para el caso de China. Los autores utilizan datos del MOFTEC (Ministry 
of Foreign Trade and Economic Cooperation) y el China Statistical Yearbook. Cheng y Kwan 
(2000) emplean un panel dinámico y el método de los momentos generalizado (GMM) para el 
análisis. Los resultados muestran que la infraestructura, el tamaño del mercado y los costos de los 
salarios son determinantes de la IED. 
 
Otro caso es el de Blonigen y Piger (2011), quienes emplean métodos Bayesianos con el 
fin de seleccionar variables que tengan mayor probabilidad de ser incluidas en un modelo de 
regresión para explicar el comportamiento de la IED. Los datos empleados en su estudio provienen 
de distintas fuentes como la OECD, Thomsen’s SDC Platinum, entre otras. Los resultados 
encontrados por Blonigen y Piger (2011)  muestran que las variables con mayor probabilidad de 
ser incluidas son las relacionadas con modelos gravitacionales, como lo son: tamaño de la 
economía (país de origen - país receptor) y la distancia geográfica. También se encuentra que las 
variables que capturan diferencias culturales, la dotación de trabajo y los acuerdos comerciales 
entre países son determinantes para la IED. 
 
Por otro lado, Asiedu (2006) estudia los determinantes de la IED en el caso de África. Este 
investigador utiliza la base de datos de Indicadores de Desarrollo Mundial publicada por el Banco 
Mundial para el año 2003. La metodología utilizada por Asiedu (2006) es la de datos panel con 
efectos fijos. Los resultados obtenidos en el estudio muestran que los grandes mercados, las 
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dotaciones de recursos naturales de la región, las buenas instituciones, la baja inflación, un buen 
marco de inversión y la estabilidad política promueven la IED.  
 
Busse y Hefeker (2005) utilizan la base de datos del International Country Risk Guide 
(ICRG) para demostrar que las variables de riesgo político y las instituciones son determinísticas. 
Para esto, los investigadores hacen varios estudios como lo son el de corte transversal y el de panel 
dinámico. Al final del estudio se concluye que las variables de riesgo político e institucionales si 
son determinantes de la IED. 
 
Otros investigadores han estudiado los determinantes de la inversión extranjera directa a 
partir de un análisis microeconómico a nivel de la firma. Por ejemplo, Todo (2009) en su estudio 
sobre la evaluación cuantitativa de los determinantes de IED en Japón, analiza los determinantes 
de las decisiones de invertir en el extranjero por parte de las firmas japonesas. El investigador 
utiliza un modelo Logit y se enfoca en el efecto cuantitativo de las covarianzas. Los resultados 
sugieren que los costos de entrada a los mercados extranjeros juegan un papel importante en dicha 
decisión, además, otras variables como la productividad de la exportación, el tamaño de la firma y 
la información también tienen efecto sobre dicha decisión, pero este efecto es mínimo. 
 
En Colombia, los estudios acerca de los determinantes de la IED han sido basados en 
estudios a nivel firma. Garavito, A., Iregui, A. M., & Ramirez, M. T. (2012) comparan las 
características de las empresas que reciben IED y de aquellas que no la reciben. En el estudio se 
realizaron dos ejercicios econométricos, en la primera se planteó una ecuación de los determinantes 
de la probabilidad de que una empresa tenga IED y la otra se basó sobre los determinantes de la 
participación extranjera en el capital de las empresas. Los resultados obtenidos son que la 
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probabilidad de que una empresa perciba IED disminuye para las empresas que están localizadas 
a las afueras de Bogotá, las que están sectores económicos diferentes al petróleo y en empresas 
pequeñas y medianas. Para que aumente la probabilidad, las empresas han de estar inscritas en el 
registro nacional de valores, en las involucradas en actividades de comercio exterior y las que están 
localizadas en sectores con mayor intensidad del capital. 
 
Como se mencionó anteriormente, hay una gran diversidad de metodologías y bases de 
datos, que incluyen diferentes variables en los estudios realizados, lo cual muestra evidencia de 
que es un área muy amplia y de mucho interés. Sin embargo, al haber tantos estudios con diversos 
resultados se hace difícil concluir qué variables tienen mayor relevancia a la hora de saber por qué 
las empresas (origen) deciden invertir en otras (destino). No obstante, en  la mayoría de estudios 
se ha encontrado que algunas variables son repetitivas a la hora de realizar los estudios como: el 
tamaño del mercado, el crecimiento económico del país, los costos de entrada y salida y la 
estabilidad macroeconómica (i.e. exportaciones, riesgo).   
 
En este trabajo se espera contribuir a la literatura sobre los determinantes de la Inversión 
Extranjera Directa (IED), debido a que se poseen datos más recientes sobre las distintas posibles 
variables que pueden ser determinantes y a la vez se va a utilizar la metodología econométrica para 
corroborar su importancia, usando series de tiempo y utilizando la variable IED como dependiente 
y otras variables (determinantes) como independientes de esta. Sin embargo, a diferencia de otros 
trabajos que basan su estudio sobre diversos países, este trabajo se va a enfocar en el caso 
colombiano, más precisamente, antes y durante el Proceso de Paz que actualmente se lleva a cabo 
en La Habana, Cuba. Esto se debe a que se pretende determinar si este proceso ha tenido una 
influencia sobre la percepción que tiene el mercado mundial sobre el nacional y para realizar esto, 
11 
 
se va a utilizar el Quandt likelihood ratio (QLR) test y el test de Chow para observar si existe un 
cambio estructural de los datos debido al proceso, o si estos varían dada su misma naturalidad. 
 
 
III. MARCO TEÓRICO  
 
La literatura económica resalta algunas variables que son determinantes de la inversión extranjera 
directa (IED). Es así que en este estudio se considerarán las variables que han resultado 
significativas en varias investigaciones sobre el tema. Las variables a estudiar se presentan en la 
Figura 1. 
Figura 1.  Determinantes IED
 
Fuente: elaboración propia 
 
La inclusión de la variable Commodities se respalda en el estudio de Asiedu (2006), la 




Las variables de riesgo como lo son el EMBI y el Riesgo Político están respaldadas por los 
estudios de Singh, H., & Jun, K. W. (1995), Mogrovejo (2005), Busse, M., & Hefeker, C. (2007). 
Estos investigadores justifican el uso de estas variables debido a que éstas muestran la percepción 
que se tiene sobre el país al momento de tomar decisiones de inversión. 
 
Las variables macro, como las Exportaciones, Importaciones y La Tasa de Cambio son 
utilizadas en los estudios de Mogrovejo (2005), Walsh, J. P., & Yu, J. (2010), Blonigen, B. A., & 
Piger, J. (2014) y Singh, H., & Jun, K. W. (1995) dado que esto muestra cual es la relación que 
posee el país respecto a sus socios comerciales.  
 
Las variables de tamaño de mercado, como lo son el PIB per cápita y el crecimiento del 
PIB están consideradas en los estudios de Singh, H., & Jun, K. W. (1995), Cheng, L. K., & Kwan, 
Y. K. (2000), Mogrovejo (2005), Asiedu (2005), Walsh, J. P., & Yu, J. (2010), Blonigen, B. A., & 
Piger, J. (2014). Estas variables son importantes debido a que muestran la proyección de 
crecimiento de un país, su capacidad de producción, entre otros factores, lo cual permite la 
generación de economías de escala para de esa manera aprovechar las ventajas de la movilidad de 
factores de producción. 
 
Como extensión de la literatura se va a incluir la variable Colcap. Resulta importante incluir 
esta variable debido a que este indicador refleja las variaciones de acciones de las 20 empresas más 






De lo anterior, se plantea la relación a estimar en el ejercicio econométrico: 
 
𝑰𝑬𝑫 = 𝒇 (
𝑪𝒐𝒍𝒄𝒂𝒑, 𝑪𝒐𝒎𝒎𝒐𝒅𝒊𝒕𝒆𝒔, 𝑬𝒎𝒃𝒊, 𝑬𝒙𝒑𝒐𝒓𝒕𝒂𝒄𝒊𝒐𝒏𝒆𝒔, 𝑮𝑫𝑷 𝒈𝒓𝒐𝒘𝒕𝒉, 𝑮𝑫𝑷 𝒑𝒄,







El análisis de los determinantes de la inversión extranjera directa (IED) requiere el uso de una base 
datos que contenga las variables macro tomadas en cuenta en este estudio. La variable dependiente 
en este caso será la IED debido a que se quiere determinar cuál es el efecto de otras variables 
(independientes) sobre ésta como es el caso de los  commodities, índices bursátiles, PIB, entre 
otros.  
 
Dado que las bases de datos no contienen todas las variables a estudiar, en este estudio se 
van a utilizar diversas fuentes para un periodo entre el año 2002 y el año 2015. Por consiguiente, 
se va a construir una base de datos que permita recolectar la mayoría de variables a estudiar para 
así estimar su efecto sobre la IED. Este análisis se enmarca en un período muy particular, ya que 
estamos en medio del Proceso de Paz. 
 
Para realizar este estudio sobre la IED, se utiliza la base de datos del sector externo del 
Banco de la Republica de Colombia. Las estadísticas del sector externo, específicamente las de 
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Flujos de Inversión Directa, muestran de forma trimestral la IED total y por sectores en la economía 
colombiana y la base del PIB. 
 
La segunda fuente de datos es PROCOLOMBIA. La base de datos de Inversión Extranjera 
Directa de esta institución permite establecer cuáles son los países que más invierten, de forma 
anualizada, en Colombia a lo largo del tiempo. 
 
La tercera fuente de datos es el Departamento Administrativo Nacional de Estadísticas 
(DANE). Para este trabajo se utilizan varios datos calculados por este organismo, como lo son el 
PIB y el volumen de comercio internacional, entre otras. Una cuarta fuente de información es 
Bloomberg. Esta plataforma nos permite encontrar el registro histórico de las demás variables 
pertinentes al estudio, como el de algunos commodities e índices bursátiles, entre otros. 
 
La quinta fuente de datos es Reuters, una plataforma de noticias y registros históricos de 
variables. Esta plataforma nos permite obtener datos del EMBI para Colombia. Esta variable de 
riesgo ha mostrado ser un determinante de la IED en muchos estudios. 
 
La Figura 2 muestra cómo ha sido el comportamiento de la IED en Colombia durante el 
periodo 2002 – 2015 con frecuencia trimestral. De la gráfica resulta llamativo el dato atípico 











Fuente: elaboración propia con datos del Banco de la Republica 
 
La Tabla 1 reporta las estadísticas descriptivas de las variables que se consideran en este 
estudio de forma trimestral. 
Tabla 1.  Estadísticas Descriptivas 
 
Fuente: elaboración propia 
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Los datos presentados en este trabajo, a comparación de los estudios realizados en otros 
trabajos son más recientes. Es decir, se posee mucha más información (2015) a comparación de los 
otros trabajos. Además, las fuentes son de alta confiabilidad (i.e. Bloomberg, Banco de la 
República, DANE).  
 
DESCRIPCIÓN DE VARIABLES 
 
A continuación se explicaran cada una de las variables consideradas en el estudio. 
 
1) IED (Inversión Extranjera Directa) generalmente se define como el flujo neto de 
inversiones por parte de una empresa de un país origen hacia otra en un país receptor con el fin de 
tener un control de gestión duradero (por lo general, un 10% o más de las acciones que confieren 
derecho de voto) (OCDE, 2011) (World Bank, n.d).  
2) COMMODITIES: El índice Thomson Reuters/Core Commodity es un promedio 
aritmético del precio de los futuros de los commodities. (Bloomberg) 
3) COLCAP: Indicador que refleja las variaciones de los precios de las 20 acciones más 
liquidas de la Bolsa de Valores de Colombia (BVC), donde el valor de la Capitalización Bursátil 
Ajustada de cada compañía determina su nivel de ponderación (Banco de la Republica de 
Colombia). 
4) EMBI (Emerging Market Bond Index) Global: Diferencial de los rendimientos entre un 
bono soberano emitido en dólares por el gobierno de la economía emergente y un bono del mismo 
plazo emitido por el Tesoro de los Estados Unidos (sin riesgo) (Julio, Lozano y Melo, 2012).  
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5) GDP (Gross Domestic Product) growth: representa la tasa de crecimiento del resultado 
final de la actividad productiva de las unidades de producción residentes. Se mide desde el punto 
de vista del valor agregado, de la demanda final o las utilizaciones finales de los bienes y servicios 
y de los ingresos primarios distribuidos por las unidades de producción residentes (Dane). 
6) TASA DE CAMBIO: Cantidad de pesos colombianos por un dólar de los Estados Unidos. 
Se calcula con base en las operaciones de compra y venta de divisas entre intermediarios 
financieros que transan en el mercado cambiario colombiano, con cumplimiento el mismo día 
cuando se realiza la negociación de las divisas. (Banco de la Republica de Colombia) 
7) RIESGO POLÍTICO: Evalúa un rango de factores políticos relacionado con la estabilidad 
política y efectividad que pueden afectar la habilidad y/o compromiso de un país de pagar sus 
deudas  y/o causar efectos sobre el mercado externo. Esta variable esta medida en un rango de 0-
100, donde a mayores valores indica más riesgo. (Bloomberg). 
8) EXPORTACIONES: Bienes y servicios vendidos a otros países. (Mankiw, 2006).  
9) IMPORTACIONES: Bienes y servicios comprados a otros países. (Mankiw, 2006).  
10) POBLACIÓN: Número de personas residentes en Colombia que viven por más de seis 
meses en el lugar en territorio colombiano. Mediante el censo nacional (una consulta puerta a 
puerta), por lo general cada diez años se realiza esta medición (Banco de la Republica de 
Colombia).2 
GDPpc (Gross Domestic Product Per Cápita): El producto interno bruto (PIB) dividido por la 
población. Es la relación entre la renta y el gasto de la persona promedio de la economía. (Banco 
Mundial). 
                                                             
2 Dado que la Población es un dato anual, utilizando como referencia el paper de la Cepal: Metodología de cálculo del 
PIB per cápita trimestral y aplicación a la serie 1989-I a 2000-II, se hará la conversión pertinente para obtener el cálculo 





Para determinar si el Proceso de Paz está relacionado con los flujos de IED se va a realizar el 
Quandt likelihood ratio (QLR) test. Esta prueba es una modificación del Test de Chow, el cual va 
a permitir realizar varios test en todos los posibles tiempos 𝜏 entre 𝜏𝑜 y 𝜏1 para luego utilizar el 
mayor estadístico-F para testear un break en una fecha desconocida. 
 
𝑄𝐿𝑅 = 𝑚𝑎𝑥[𝐹(𝜏0), 𝐹(𝜏0 + 1), … , 𝐹(𝜏1) ] 
 
Este test puede detectar un break discreto simple, múltiples break discretos y/o disminuir la 
evolución de la regresión. Si existe un break distinto en la regresión, la fecha que tenga el mayor 
estadístico de Chow, es un estimador de la fecha del break. Este estadístico es computado sobre un 
recorte de la muestra (un común recorte es del 15%). Una limitación del test es que sólo tiene poder 
si un break ocurre bajo la hipótesis alternativa y solo es válido si los residuales de la regresión son 
i.i.d. (Stock, J. H., & Watson, M. W. 2003). 
 
Para corroborar los resultados del Quandt likelihood ratio (QLR) test, se va a realizar el 
Test de Chow. Este test consiste en una prueba F para determinar si una función de regresión 
múltiple difiere, en este caso, para dos períodos diferentes. 
 
𝐹 =
[𝑆𝑅𝐶𝑝 − (𝑆𝑅𝐶1 + 𝑆𝑅𝐶2)]
𝑆𝑅𝐶1 + 𝑆𝑅𝐶2
∙






Donde 𝑆𝑅𝐶1 + 𝑆𝑅𝐶2 son la suma de los residuales para el modelo no restringido (𝑆𝑅𝐶𝑛𝑟). 
La suma restringida de residuales cuadrados es la SRC3 de juntar los períodos y estimar una sola 
ecuación, SRCp, y n es la cantidad total de observaciones. Esta prueba solo es válida bajo 
homocedasticidad4, donde en la hipótesis nula las varianzas del error de los dos periodos deben ser 
iguales. Una limitación importante del Test de Chow es que la hipótesis nula no toma en 
consideración ninguna diferencia entre los dos períodos (Wooldridge, J. M. 2006). 
 
Se va a correr una regresión múltiple con el propósito de controlar de manera explícita 
muchos otros factores que afectan de forma simultánea a la variable dependiente (IED). Por medio 
de la estimación de Mínimos Cuadrados Ordinarios (MCO) se va a realizar la regresión con el 
propósito de determinar si las distintas variables incluidas en este estudio en realidad son las 
determinantes de la IED en Colombia 
 
𝑦 = 𝛽0 + 𝛽1𝑥1 + 𝛽2𝑥2 + ⋯ + 𝑢 
 
 Donde 𝛽0 es el intercepto, 𝛽1 mide el cambio en y respecto a 𝑥1, 𝛽2 mide el cambio en y 
respecto a 𝑥2, y así sucesivamente. El supuesto clave de cómo está relacionado u con 𝑥1 y 𝑥2 es 
 
𝐸(𝑢|𝑥1, 𝑥2, ⋯ , 𝑥𝑘) = 0 
                                                             
3 SRC: Suma de Residuales Cuadrados, mide la variación muestral de los errores. 𝑆𝑅𝐶 ≡ ∑ 𝑢𝑖
2̂𝑛
𝑖=1  
4 Homocedasticidad: El error u tiene la misma varianza para cualquier valor de la variable explicativa. 𝑉𝑎𝑟(𝑢|𝑥) = 0 
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 Donde u es el termino error o perturbación. Es decir, este factor contiene los demás factores 
distintos a las 𝑥𝑠 que afectan y. Los demás supuestos, de Gauss - Markov, para una estimación 
mediante MCO son (Wooldridge, J.M 2006) 
 
1. Linealidad de los Parámetros: 𝑦 = 𝛽0 + 𝛽1𝑥1 + 𝛽2𝑥2 + ⋯ + 𝑢 
2. Muestreo Aleatorio: {(𝑥𝑖, 𝑦𝑖): 𝑖 = 1, 2, ⋯ , 𝑛} 
3. Variación Muestral de la Variable Explicativa: {𝑥𝑖, 𝑖 = 1, 2, ⋯ , 𝑛} 
4. Homocedasticidad 
 
Debido a que se quiere ver la relación existente entre el Proceso de Paz y los flujos de IED, 
estas metodologías son útiles porque por medio de estas pruebas es posible estimar si los sucesos 
correspondientes al Proceso de Paz, en realidad han tenido relación alguna sobre el mercado 
internacional. Es decir, si los acuerdos que se han venido negociando para llegar a la Paz han hecho 
que los mercados externos cambien su perspectiva a la hora de invertir en Colombia disminuyendo 
la incertidumbre, o si los cambios se deben a la misma naturaleza de los datos o por otros factores 
no correspondientes a este estudio. Además, se permite comprobar si los distintos factores 









Para determinar si existe alguna relación entre el proceso de paz y la IED se realizó el Test Quandt 
likelihood ratio para determinar en qué momento del tiempo podría haberse dado un cambio 
estructural.  
 
La Tabla 2 muestra el resultado del Test Quandt likelihood ratio para la serie de estudio. 
Tabla 2. Quandt likelihood ratio.5 
 
Fuente: elaboración propia 
 
Según la prueba Quandt likelihood ratio, el máximo QLR, de 15.31, es el que se presenta 
en el tercer trimestre de 2011, indicando así que fue en este periodo donde ocurrió un break en la 
serie de IED. En este periodo se dan los siguientes hechos que pudieron ocasionar el break de la 
serie: 1) La disposición de las FARC de liberar un secuestrado americano, 2) se detienen las 
                                                             
5 La tabla indica que el quiebre en la serie fue en el periodo 2004q3. No obstante, en este periodo no se está hablando 
del Proceso de Paz, por consiguiente, este periodo se descarta. 
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conversaciones a petición de las FARC para analizar el referendo propuesto por el presidente 
Santos, y 3) se aprueba el Marco Jurídico para la Paz. 
 
Para corroborar el análisis del Quandt likelihood ratio test, se realizó el Test de Chow para 
este periodo con el propósito de comprobar si existe o no un break. La Tabla 3 presenta el resultado 
del Test de Chow para este periodo. 
 
Tabla 3. Test de Chow para el periodo 2011q3. 
 
Fuente: elaboración propia 
 
La hipótesis nula, 𝐻0, es que para este periodo, el 2011q3, no existe un cambio estructural. 
Como se observa, el valor-P que presenta la prueba es menor al nivel de significancia, 𝛼, de 0.05. 
Esto significa que se rechaza 𝐻0, en favor de la hipótesis alterna 𝐻1, indicando así que en el periodo 
2011q3 si existió un cambio estructural. 
 
 Dados los resultados de ambas pruebas, si se puede considerar que los sucesos implícitos 
en el Proceso de Paz si están ocasionando que el mercado internacional este cambiando su 
perspectiva inversionista con lo que respecta a Colombia. Además, con respecto a la literatura sobre 
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los determinantes de IED, los resultados indican que las variables del Embi, el crecimiento del 
GDP, el GDP per cápita, la Tasa de Cambio, las Exportaciones y la Población concuerdan con las 
evidencias de otros artículos, indicando de este modo que estos factores macro si son determinantes 
para que ocurra la IED, no obstante, variables como los commodities, el Riesgo Político y el Colcap 
y las Importaciones no son significativas para que ocurra la IED. En el Anexo A se muestra el 
resultado de esta regresión por medio de OLS. También, estos resultados concuerdan con el caso 
de Sierra Leona y Sudáfrica6, donde se evidencio un crecimiento significativo en los flujos de IED 
mientras se trataba los temas de Paz y en los años posteriores a este, indicando así que logrando la 






La literatura existente sobre la IED se ha concentrado en encontrar cuales son los posibles 
determinantes de ésta. Sin embargo, han existido resultados mixtos acerca de estos determinantes 
dejando así un campo abierto para investigaciones futuras. El propósito de este artículo es 
contribuir a la literatura existente sobre este tema, analizando la IED desde la perspectiva que está 
viviendo Colombia hoy en día: el conflicto armado y el Proceso de Paz. 
 
                                                             
6 Sudáfrica antes de llegar a la Paz alcanzo un máximo de IED de 254 USD millones; después de lograda la paz el 
máximos de IED fue 3,810 USD millones. Sierra Leona paso de tener flujos de IED de alrededor 8.6 USD millones a 
pasar a tener flujos de alrededor 83.2 USD millones. (Banco Mundial) 
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 Este artículo busca determinar si existe alguna relación entre el Proceso de Paz y los flujos 
de IED. Los resultados obtenidos por medio de los test Quandt likelihood ratio y Chow, indican 
que para el tercer trimestre del año 2011 efectivamente existió una relación dado que ocurrió un 
cambio estructural en la serie de los datos. Los resultados obtenidos muestran evidencia robusta 
debido a que con las diferentes pruebas realizadas (inclusión de variables) la significancia de la 
prueba F se mantiene en el modelo. Esto indica, que el Proceso de Paz ha tenido una relación 
positiva sobre los flujos de IED. 
 
 Además de los resultados iniciales sobre si el Proceso de Paz tiene relación con los flujos 
de IED, el otro propósito de este artículo era el determinar cuáles son los factores a nivel macro 
para el caso de la economía colombiana. Los resultados obtenidos por medio de una regresión de 
MCO, se obtuvo que los determinantes de la IED en Colombia son el Embi (Variable de Riesgo), 
el crecimiento del GDP, el GDP per cápita, la Tasa de Cambio, las Exportaciones y la Población 
(Variables de Tamaño de Mercado) como lo argumenta la literatura existente sobre el tema. 
 
 Una limitación importante de este estudio es el número de observaciones. Debido a que el 
Proceso de Paz es un evento muy reciente, la cantidad de observaciones para el estudio es escasa. 
Además, si se quiere analizar el efecto que pueden tener las negociaciones a futuro, se debe esperar 
cierto tiempo para ver el efecto sobre la IED y así poder hacer un análisis antes y después del 
acuerdo final. Un tema que no está incluido en este artículo son los factores micro, es decir, los 
factores a nivel de firma, donde en la literatura estos han sido determinantes para que ocurra la 
IED. No obstante, tales factores no están el propósito de este estudio debido a la disponibilidad de 
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ANEXO A. Determinantes IED por medio de OLS. 
 
 
